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機 会 原 価 論
―会計学的研究(II):Opportunity Costと利潤(1)―
機会原価 (opportunitycost)とは,｢財貨の所有者がそれを他の次善の方法によって所
有せず現在の形贋で所有することによってこうむる犠牲という観点から表わされた価値｣(2)
である｡
1 もん だい
機会原価は,周知のように,｢実際に発生す る
原価｣という意味の原価ではない.それだけに機
会原価を実際に利益計画のうえで計上し,そのた
めにその原価の価値を測定することはきわめて困
難であるということができよう｡機会原価の測定
困難なことについてシリンダロー(Silingraw)は
つぎのように述べている｡すなわち,｢増分 原価
において生じるもう一つの原価概念は,楼会原価
という概念である｡機会原価とは,最広義には,
ある投入要素を一つの用途から他の用途に振り向
けることによって失われる利益である｡それは断
念した機会の価値である｡あるセールスマンが,
ある暑い夏の日に冷房した劇場で過ごす時間の枚
会原価は,もし彼がその午後を得意先の訪問で過
ごしたとすれば,その販売からえられたであろう
利益額である｡｣(3)としているO果たして,このセ
ールスマンは実際に ｢午後を得意先を訪問して,
販売からの利益筏を見積ることができるであろう
か｡｣が問題である｡
シリンダローはつづけて,｢校会原価は見積 り
がむずかしいことが多い｡代替案のどんな比較と
も同様に,判断が伴う｡そのうえ,機会原価の基
礎となる代替案は適切なものであるべきである｡
たとえば,いま遊んでいる工場の床面を利用しよ
うとする提案が考慮されているとしよう｡もし代
替案が,本当にそれを遊ばせておくことで あれ
ば,校会原価はゼロである｡｣とも述べている｡
機会原価を考える場合には,必ず ｢代替案｣が
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必要であり,その代替案の選択には必ず ｢判断｣,
換言すれば主観的な価値判断かあるいは客観的な
価値基準の判断のいずれかがつくので あ る｡ も
し,客観的価値判断がなされうる会計情報とか客
観的妥当性に富むデータが揃いうるならば,機会
原価の価値の認定は困難ではないであろう｡
結局,代替案の利潤が予測できうるならば,機
会原価は明確となる｡したがって,機会原価にま
つわる ｢もんだい｣の一つとして,どうしても利
潤との相関関係をつきとめなければならぬ｡しか
も,必ず実現可能価値という概念(4)の利潤と枚会
原価の関係を探ることが必要である｡そこで,本
稿では,機会原価と利潤との関係はどのようであ
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るかを ｢もんだい｣として討究をすすめていきた
いと思う｡そのためには,はじめに,実現可能利
潤 (realizablepro丘t)というような概念をみる
ことから始めるのが便宜かと思われるので,この
実現可能利潤を機会原価の本質を探る一つの視角
とみて,ここから掘り下げてみよう｡
いま,本稿での問題提起からはじまって,この
問題解決のプロセスのフローチャートをみると,
前べ-ジの第1図のようになる｡
このようなプロセスをとることによって,実現
可能- 将来見込- 利潤によって,扱会原価の
大きさが決定されるとともに,機会原価と利潤と
の本質的な相関関係が理解できるもの と思われ
る｡
2.会計的利潤の板念と計算方式
(1)会計的利潤の概念
企業が営業活動において,他の第三者と取引す
る際に,財および用役の販売から受け取 る収益
と,この販売を達成する際に発生した種々の費用
との差額が,いわゆる伝統的な会計的利潤であ
る｡(5) っねに,ある取引の期間に発生した認識で
きる収益と,この際にこの期間の収益に対応 し
て,現実に負担させることのできる費用とを十分
対応的な形で認識し記録しなければ,会計的利潤
の発生はない｡
(2)会計的利潤の計算方式
会計自軍lj潤の測定のためには,｢まず第一に,
特定の会計期間を定め,第二に,その期間の収益
を確認し,第三に,その期間の期間費用を認識
し,第四に,認識された収益に,関連する期間費
用を対応さえ,後の期間収益と対応させられる未
配分原価の残余を繰り越す｣ことを必要とすると
T.A.リー は述べている｡こうした観点を念頭に
置いて会計的利潤の計算方式の仮設例をとってみ
る｡
(5)T.A.Lee.･ibid･,p･46.
染谷恭次郎監修･三木正幸訳 『T.A･I)- :前掲
菖』p.53.参照｡
(6)T.A.Lee:ibid･,p･46･
染谷恭次郎監修･三木正幸訳 『T.A･.)-:前
掲召』p.54.
仮定
(i)ある企業Aが時点 toにおいて新しい事業を
開始した｡この時点t｡で,つぎのような取引状
況である｡
店舗-･-5,000ポンドで購入
自動車･-1,200ポンドで購入
株式,債権 ･債務のいかなるものもない｡
(i)時点t｡において,(D自動串は耐用年数4年,
減価償却はこの耐用年数にわたって,均等に直
線法で償却される｡
②店舗は依却する必要はない｡
(iu)ある企業Aの時点t｡からt3までの現金取引は
つぎのようであった｡
to～tl･--売上高10,000ポンド
営業費 8,000ポンド
tl～t2--売上高15,000ポンド
営業費12,500ポンド
t2-t3･-･売上高11,700ポンド
営業費10,000ポンド
(iv)企業Aは時点t3の後,直ちに営業活動をやめ
た｡そのときつぎのような売却を行ない現金化
した｡
店舗-･-10,300ポンド
自動車･- 100ポンド
(Ⅴ)以上のような仮定を設けると,つぎのような
｢損益計算書｣が作成でき,会計的利潤が算定
される｡ ･
① 期間ごとの自動車の減価依却費
(単位 :ポンド)
(a) to～tl,tl～t2,t2-ta,･--すべて
･･200×与-300
(b)t3-t4--取得原価-(t｡～t3までの減価
依却費の総計)-(t｡後の売却収益):
1,200-(300+300+300)-100-200
② 資本利得 (capitalgain) (単位 :ポンド)
(店舗の売却収益)-(店舗の取得原価):
10,300-5,000-5,300
(9 かくて,｢損益計算書｣ほっぎのとお りと
なる｡
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第1表 損益計算書 (単位:ポンド)
④ 時点ごとの店舗の評価 (単位 :ポンド)
t｡,tl,t2,t3- --すべて5,000
(減価償却を行なわない)
⑤ 時点ごとの自動車の評価 (単位 :ポンド)
to-･･･1,200
tl-･･･取得原価- (t｡～tlの減価債却費):
･･200-(1･200×与)-90
t2--(正味の簿価)-(tl～t2の減価償却費)
･900-(1･200×与)-600
t3--(正味の簿価)-(t2-t3の減価償却費)
･-600-(1･200×吉)-300
⑥ 時点ごとの現金余剰,上記の『損益計算書』
の ｢操業上の利潤｣(単位 :ポンド)
t0--0
t1--to～tl期の営業活動による現金余剰
:0+2,000-2,000
t2--(tlの現金余剰)+(tl～t2期の営業活
動による現金余剰):2,000+2,500
-4,500
t3--(t2の現金余剰)+(t2-t3期の営業活
動による現金余剰):4,500+1,700
-6,200
t4--(t3の現金余剰)+(店舗の売却収益)
+(自動車の売却収益):
6,200+10,300+100-16,600
⑦ かくて,｢貸借対照表｣ほっぎのごと くな
る｡
第2蓑 貸借対照表 (単位:ポンド)
3.経営利潤 (operatingincome) の概念と計
算方式
(1)経営利潤の概念
経営利潤は,文字通り,企業の経営活動によっ
て得られた最終利潤を意味する｡しかしその測定
基礎は,｢再調達原価｣である｡この再調達原価
とは,｢もし,当該資産を測定および報告の時点
で取替えなければならないと仮定した場合,実体
がこうむる 『損失』｣(7)のことである｡しかも,こ
の利潤決定のための再調達原価の基準は,｢操業
活動による実現の時点で,また保有の過程におい
ては実現前に,実体資本に 『付加された価値』
(valueadded)を反映させようとする｣(8)もので
あると,T.A.リー は述べている｡
したがって,経営利潤は具体的には,①当該財
貨の再調達原価の増加を表わしている,販売時点
で実現した操業利潤 (realizedoperatinggains)
と(塾財貨の販売前の保有期間における当該財貨の
再調達原価の増加を表わしている,販売時点で発
生し,その時点で実現した保有利得(realizedbol一
dinggains)および(勤ある財の再調達原価の変化●●●●●●■●
によって,当期に発生したが,実現者に表示され
る保有利得の三つの合計であるoT.A.1)-は,
①をCOP,②をRHG,③をUHGおよび経営利
潤を Y,という記号で表示し,つぎのような方式
(7)T.A.Lee:Z'bid.,p.73.
染谷恭次郎監修･三木正幸訳『T･A･リー :前掲
書』p.86･
(8)T.A.Lee:ibid･,p.73.
染谷恭次郎監修･三木正幸訳『T.A.リー :前掲
書』p.86.( )内は筆者附加｡
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で定義している(9)0
Yb-COP+RHG+tJHG･･--･(1)
いま,前述した会計的利潤と比較すると,経営
利潤での①と②との合計と,さらに③前期に発生
した保有利得を当期に実現後に表示し,加えるこ
とによって生ずるものとしているのが T.A.リー
の考え方であり,③をRHG′,会計的利潤をY.の
記号で表わし,つぎのような方式で定義される｡
Y.-COP+RHG+RHG′-･･･-(2)
したがって,YAとYbとの相違は
Yb-YA-COP+RHG+UHG-(COP
+RHG+RHG′)-UHG-RHG′
/.Yb-UHG+RHG'-YL･･･.･･･(3)
本質的には保有利得の ｢実現｣(会計的利潤)と
｢未実現｣(経営利潤)の相違に帰するということ
ができる｡
ここで保有利得 (holdinggains)が財貨の性質
によって三種短に分けられることをことまっってお
きたい80｡すなわち
(a)原材料,半製品,製品の再調達原価の実現
および未実現の変化を表わす,棚卸資産の保有利
得,
(b)減価朕却される固定資産の再調達原価の実
現ないし未実現の変化を表わす,固定資産の原価
節約,
(C)減価償却ないし固定資産の再調達原価の実
現ないし未実現の変化を表わす,資本利得 (cap･
italgains),
の三つの保有利得である｡
経営利潤は,会計的利潤とは異なって,あくま
でも当期には発生した保有利得ではあ るけれ ど
も,いまだ実現しないものまでも利潤のなかに包
摂するところに特色があると考えてよいであろ
う｡
(2)経営利潤の計算方式
経営利潤の計算を会計的利潤とまったく同様な
仮設例を用いて考察していくこととする｡
(9)T.A.Lee:Z'bz'd.,p.74.
染谷恭次郎監修 ･三木正幸訳 『T.A.I)-:前掲
召』pp.87-88.
(lq T.A.Lee:ibid.,pp.75-76･
染谷恭次郎監修 ･三木正幸訳 『T.A.リー :前掲
喜』p.89.
(i)会計的利潤の計算のときに用いたとすべて
まったく同様な仮定ある｡
(i)経営利潤の計算のために,さらに関連する
時点における再調達原価についての仮設数字
をつぎのように附け加えることとする｡
時点t1--･店 舗
自動串
時点t2･-店 舗
自動車
時点t3････店 舗
自動車
6,000ポンド
1,400ポンド
7,500ポンド
1,700ポンド
10,000ポンド
1,800ポンド
匝)棚卸資産はない｡
(iv)かくて保有利得は,固定資産の原価節約と
資本利得となる｡
(Ⅴ) 自動車に対する再調達原価は,中古車につ
いてではなく,新車についていっている｡そ
こで,前年度に過小に行なわれた再調達原価
による減価供却に対して適切な修正を必要と
する｡
(vi)店舗は末位却資産で,減価債却引当金を欠
く｡
同店舗と自動車との再調達原価は,同一もし
くは同等の財貨という観点で考える｡
摘 すべての価格は市場価値で表わ されてい
る｡
(k)前期の経営利潤は,前述にもしたように,
つぎのようである｡
(a)当期操業利潤+(b)実現した原価節約+(C)未実
現の原価節約+(a)実現した貿本利得+(e)
未実現の資本利得-当期の経営利潤
したがって,逐次,前掲の仮設例によって経営
利潤を計算していくこととしよう｡
(Ⅹ)(a)当期操業利潤の計算
(D 再調達原価による減価償却費 (自動車のみ
対象)(単位∴ ポソド)
t｡～t1-･･･1･400×吉-350
tl～t2--･1,700×与-425
t2-t3･-･･1,800×吉-450
t3-t4--･減価依却費一売却収益 :
･,800×吉-100-350
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② 当期操業利潤 (currentoperatingprofits)
の計算
第3蓑 (a)当期操業利潤 (単位:ポンド)
(Xi)(b)当期の原価節約 (costsavingsofcur-
rentperiod)(単位 :ポンド)
①原価節約 (costsavings)とはつぎのよ うな
内容をいう｡すなわち,｢もし,〔企業〕実体が当
期に依却可能な固定資産を購入しなければならな
かったならば,その資産にかかったであろう原価
よりも低い原価で当該資産を購入していたことに
よってその実体が享受している保有利得,すなわ
ち原価節約を表わしている｣的という｡ したがっ
て,｢自動車における再調達原価の増加｣の計 算
からまず始めよう｡(単位 :ポンド)
to～t1--再調達原価-(t｡の取得原価):
1,400-1,200-200
tl～t2････(t2の再調達原価)-(tlの再調達
原価):1,700-1,400-300
t2-t3････(t3の再調達原価)-(t2の再調達
原価):1,800-1,700-100
② 実現した原価節約 (単位 :ポソド)
to～t1--･(to～tl期の増加分)×
200×吉-50
tl～t2･-･(tl～t2期の増加分)×i･‥
300×吉-75
t2-t3････(t2-t3期の増加分)×吉 ‥
･ooX吉-25
(参 過年度に過小計上された再調達原価による
減価償却費 (単位 :ポンド)
to～tl-･-0
(li)T.A.Lee:ibld.,p.78.
染谷恭次郎監修･三木正幸訳 『T.A.I)-:前掲
喜』p.91.〔〕内は筆者附加｡
tl～t2--(tl～t2期の増加分)×与 :
300×吉-75
t2-t3･･･-(t2-t3期の増加分)×(t2-t3期と
t3-t4期の減価 却分)×与 :
2×100×吉-50
④ 未実現の原価節約 (単位 :ポソド)
t｡～tl･･･-(t｡～t.期の増加分)×吉×(t｡～tl
期,t1-t2期,t2-t3期の3期)
200×吉×3-150
tl～t2--(tl～t2期の増加分)×与×(tl～t2
期,t2-t3期の2期):
300×与 ×2-150
t2-ta････(t2-t潤 の増加分)×与×(t2-t3
期の1期):
･ox与×1-25
⑤ かくて当期の原価節約はつぎの よ うに な
る｡
第4表 当期の原価節約 (単位:ポンド)
⑥ 発生する原価節約は当該固定資産の耐用年
数の期間に行なわれる通常の減価償却のプロ
セスを通じて最終的には,この減価債却は全
部実現するものと推察される｡
すなわち,未実現の原価節約,換言す れ
ば,宋実現の利得は,それぞれの時点の後の
期間を実現するであろう｡その利得は,減価
債却による資産原価の配分で用いた原価と同
じ順序で実現する｡そうした実現利得は,そ
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れが実現した期間の経営利潤の要素にはなら
ないので,それは経営利潤の計算のなかに入
ってこない｡しかしそれは未実現の形態で当
期以前の諸期間の経営利潤の一部としてすで
に計算されてはいる的.いま,この過年度の
実現した原価節約 (realizedcostsavingof
priorperiods)を計算してみ よう｡(単位 :
ポンド)
tl～t2期に未実現の原価節約が実現--
tl～t2期に喜:150×喜-50
t2-t3期に 喜 ･150×喜-50
t3-t4 期に 喜 :150×喜-50
t2-tS期に未実現の原価節約が実現･･-
t2-t3期に喜:150×喜-75
t3-t4 期に 喜 :150×喜-75
t3-t4期に未実現の原価節約が実現･･･
t3-t4期に全部実現 :25×1-25
かくて,つぎのような結果となる｡
第5表 過年度の実現した原価節約 (単位:ポンド)
期 間 lto～tl tl～t2 t2-t3Lt3-t4l合 計
需 現の原価l 望 壁 逮 』 t 望
tl～t転に実現t o 50 l l
t2～t3期に実現 0 0507 l
t3-t奴に実現L z 0 l E LW
(Ⅹii) 当期の資本利得 (capitalgainsofcur-
rentperiod)の計算
さらに,経営利潤の構成のなかには,減価朕却
しない固定資産,この仮設例でいえば,店舗であ
るが,この店舗の再調達原価の増加である,所定
の期間の資本利得 (capitalgains)が入る｡しか
しこの再調達原価の増加による資本利得は,売却
し現金化する前の増加,すなわち未実現の資本利●●●●●■●●●●
得と,もう一つ売却し現金化する期間にのみ発生
している増加,すなわち実現した資本利得とがあ
る.いま,この当期の二役預の資本利得の計算を
仮設例に基づいて試みようo
① 期間ごとの店舗の再調達原価 (単位 :ポン
ド)
t｡～t.---(最初の時点tlの店舗の再調達原
価)-(最初の店舗の取得原価):
6,000-5,000-1,000
tl-t之････(t色の再調達原価)-(tlの再調達
原価):7,500-6,000-1,500
t2-t3････(t3の再調達原価)-(t2の再調達
原価):10,000-7,500-2,500
t3-t4･･-･(t4の売却収益)-(t3の再調達原
価):10,300-10,000-300
(塾 かくて,つぎのような ｢当期の資本利得｣
の計算がなしうる｡この場合,実現した資本
利得は,時点tlで店舗を売却し現金化したと
きの資本利得 10,300-10,000-300(単位 :
ポンド)のみが ｢実現した資本利得｣となる
ことはいうまでもない｡
第6表 当期の資本利得 (単位:ポンド)
8分 T,A.Lee:ibz'd.,pp.78-79.
染谷恭次郎監修･三木正幸訳 『T.A.･)一前掲
喜』pp.92-93.
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③ この ｢当期の資本利得｣のうち,未実現資
本利得も,前述の原価節約や棚卸資産と同じ
く最終的には実現する資本利得として出現す
るはずである｡したがって,この資本利得が
実現すると,実現した期間帰属できる ｢実現
資本利得の部分のみが,その期間の ｢経営利
潤｣の一部として処理される｡残 りの部分
は,未実現の形態で,過年度の ｢経営利潤｣
の一部を形成していた過年度の利潤である｡
こうした関係を表示すると,つぎのような
推移過程となる.とくに,t3-t4期において,
いままでの未実現の資本利得の
(to～tl期1,00ポンド)+(tl～t2期1,50ポソド)
+(t2-ta期2,500ポンド)-5,000ポンド
が実現される点を注目すればよい｡かくて,
つぎのようになる｡
第7表 過年度の実現した資本利得
(realizedcapitalgainsofpriorperiods)
(単位:ポンド)
(Ⅹii) 当期の経営利潤 (businessincomeof
currentperiod)
経営利潤は前述したように,(a)当期の操業上の
利潤+(b)実現した原価節約+(C)未実現の原価節約
+(d)実現した資本利得+(e)未実現の資本利得-当
期の経営利潤ということになる｡
したがって,いままでの第5表,第6表および
第7表から,この仮設例でいうと,経営利潤はつ
ぎの第8表のとおりとなる｡
第8蓑 当期の経営利潤 (単位:ポンド)
期 間 lto～tパ 1ー-t2t2-t車 ～t‖合 計
当期操業利潤F1,65012,075 1,250ト 3504,625
宗針 た原価ー 50I 75 25 0 150
需 現の原価い 50日 50 25f ol325
託 した資本l of o 01 300130
需 現の資本巨遡 tROO ZiR001__9-qOOO
(Xiv) 経営利潤 (再調達原価基準)による財
政状態
① まず店舗についてt｡,tl,t2,t3,t4の各時
点の再調達原価からみよう｡(単位 :ポンド)
時点t｡--最初の購入価格-5,000
時点tl-･-t｡の購入価格+to～tl期の再調
達原価の増加-5,000+1,000
(第7表より)-6,000
時点t2--tlの再調達原価+tl～t2期間の
再調達原価の増加-6,000
+1,500(第7表より)-7,500
時点 t3--t2の再調達原価+t2-t3期の再
調達原価の増加-7,500+2,500
(第7表より)-10,00
時点t4-･-0
② つぎに自動車について考察してみる.
(単位-ポンド)
時点t｡---最初の購入価格-1,200
時点tl-･･.tlの再調達原価-t.の減価隈却
-1,400-1･400×与-1,050
時点t2--t2の再調達原価-t2の減価債却
-1･700-1,700×号-850
時点t3･-･･t3の再調達原価-t3の減価債却
-1･800-1,800×言-450
〔この計算は,自動車に対する再調達原価は,
中古車についてではなく,新車についていってい
るので,前年度に過小に行なわれた再調達原価に
よる減価債却に対して適切な修正をしなければな
らないという仮定に由来する〕的.
(9 現金はどのようになっているであろうかを
みよう｡(単位 :ポソド)
時点to･--操業上の利潤はない｡
時点tl-･-toの操業上の利潤+to～tl期の
操業上の利潤-0+2,000
時点t2--tlの操業上の利潤+tl-t2期の操
業上の利潤-2,000+2,500-4,500
時点t｡････t2の操業上の利潤+t2-t3期の
-4,500+1,700-6,200
時点t.--t｡の操業上の利潤+t.の店舗の
売却価格+t4の自動車の売却価
格-6,200+10,300+100
-16,600
④ 再調達原価による資本はかくてつぎのごと
くなる｡すなわち,各時点の店舗,自動車,
および現金の合計である｡
時点t｡･--5,000+1,200-6,200
時点tl･-=6,000+1,050+2,000-9,050
時点t2･-･7,500+850+4,500-12,850
*点t3･････10,000+450+6,200-16,650
時点t4--･0+0+16,6000-16,600
(1う T.A.Lee:ibid･,p･76･
染谷恭次郎監修 ･三木正幸訳 『T.A.リー:前掲
喜』p.90,
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⑤ 再調達原価基準による資本の増加はつぎの
結果となる｡
時点to-･-0
時点tl･-･時点t2の資本一時点 tlの資本
-9,050-6,200-2,850
時点t2･--時点t3の資本一時点 t2の資本
-12,850-9,050-3,800
時点t31･･･時点t4の資本一時点 t3の資本
-16,600-16,650--50
以上の①～⑤までのプロセスを集約して表示す
ると,つぎの第9表のとおりとなる｡
第9表 再調達庶価基準による経営利潤
(単位 :ポンド)
｢ 百 二三｢｢701tl lt2 l t3 lt一
店 舗 巨 ㈱ 6両 7,500110,ONTO
自 動 車 11,200い ,0501 8501 4501 0
讐鮎賢業上し _可 旦旦些上旦頑 頭 16,600
資 本 l望些 l盛 圭聖望lL塗壁 Lg oo
(XV) 経営利潤と会計的利潤との関係
前述した会計的利潤と,この経営利潤との開係
はどのようであるかによって,いよいよ経営利潤
の計算上の特質がわかると考えられ る｡す なわ
ち,会計的利潤の計算を経営利潤から求めるとす
れば,前掲の(3)式の
Yb-CHG+RHG'-Y&
からわかるごとく,経営利潤から未実現の保有利
得 (原価節約+資本利得)を控除し,それに過年
皮 (priorperiod)に発生した実現保有利得 (蘇
第10表 経営利潤と会計的利潤との関係
価節約+資本利得)を加えればよい｡
そこで,ここでの仮設例から経営利潤と会計的
利潤との相互関係をうかがうと第10表のごとくな
る｡
4.実現可能利潤と会計的利潤 ･経営利潤
機会原価は二つの企業経営の方法のうち,一つ
を行なわないことによって失う犠牲,貨幣でいえ
は原価 (cost)である｡しかし,一つの次善の方
法を断念することによって果たして実現する可能
性のある利潤を失っての犠牲なのかどうかを確定
することは難しい｡ここに,実現可能性のある利
潤とは何かを考えて機会原価の本質を探る必要が
ある｡
T.A.リー も機会原価と実現可能性のある利潤
あるいは価値との関係をつぎのように述べ てい
る｡
｢代替的な機会原価は資産の処分によって得
られる現金で表わされた価値か,もしくは処分
して得られた現金を他の非貨幣性資産の形態で
投資することによって得られる効益の現在価値
で表わされた価値のいずれかである｡
しかし,後者の価値枕念を決定する問題は非
常に困難で,自由自在であるから,使用すべき●●●●●●●●●●●●●●●●●■●●■
最も合理的な機会原価として正味実現可能価値●●●■●●●●●●
が通常提唱されている｡
それは,実体が他の資産に投資するのではな
く,実体が現在所有している資産に投資するとき,
実体がこうむる経済的な犠牲を表わしている｡
したがって,そのような犠牲は,実体が他の財
(単位 :ポンド) および用役を支配する能力-
期 間 to～tl tl～t2 t2～t3 t3～t4 合 計
経営利潤 2,850 3,8(X) 3,800 -50 10,4∝)
控除:未実現の原価節約ff本利得加算 過年度に発生した実現原価節約過年度に発生した実現資本利得 L*jSoi1,650 讃 刀三
1.150
1,7α) 2,150 1,275 -50 5,075
E l刀[至 l遥 l宗
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すなわち,もし実体が現存する
財貨を売却処分するならば,そ
の実体が得るであろ う現金で
位得できるもの- で表わされ
る.｣84
このT.A.1)-の叙述からも明
(14 T･A･Lee:zlbid.,pp.88-89.
染谷恭次郎監随･三木正幸訳
『T.A.1)- :前掲書』p.101.傍
点は筆者附加｡
らかなように,他の経営方法の実施の結果,正味
実現可能価値が存在するのか,存在しないのかの
事柄が重要関心事となる｡したがって,実現可能
利潤という概念を機会原価との関連から概念現定
しようとするとき,まずはじめに実現可能価値に
ついての概念を規定することから考えるのが必要
であろう｡
(1) 実現可能価値の概念
一体,実現可能とか実現不可能とかというのは
何を指していうのであろうか｡ここでは経営者の
意思決定が合理的に行なわれるときに生ずる ｢考
え方｣とその実行によって実現されるかどうかで
ある｡いわゆる実現可能関係 (feasiblerelation)
と呼ばれるものである｡いまこの関係を井尻雄士
民が仮設例をあげて述べておられるからうかがっ
てみよう｡
ここに報酬行列 (payofmatrix)をつぎの
ように仮定する｡(単位 :円)
第11表 報酬行列
崇争相手の価格 (∫)
45円 50円
自分の価格 (y)45円
50円
10,0- 120,0胴
自分の利益 (Z)
｢いま価格は45円から50円のどちらかにしか
決められないと仮定して,三つの変数の値の
すべての組合せのうち,かれは次のものだけ
が実現の可能性をもっていると考える｡すな
わち
(8.1)p-(<45,45,10,000>,
<50,45,20,000>,
<45,50,5,000>,
<50,50,30,00>)
の集合で示されている四つの三つ組である｡
これらの三つ組の第 1の要素はかれの競争相
手の価格とβ当りの円で表わしたもの,第2
の要素はかれの価格をβ当りの円で表わした
もの,そして第3の要素はかれの1日の利益
を1,000円単位で表わしたものであ る｡こ
の集合にない三つ組,たとえば <45,45,
20,000> とか <50,45,5,000> とかいう
組合せは,かれの価格決定にさいしては実現
不可能として考慮されない｡したがって(8.1)
に示されたような三つ組の集合を実現可能関
係 (feasiblerelation)と呼ぶことにする.｣的
以上のような実現可能関係という概念を念頭に
置いて,実現可能価値 (realizablevalue) の概
念を考察してみよう｡これについても井尻雄士民
の語られるところをみることとする｡もっとも井
尻雄士民は ｢実現可能価値｣を ｢実現可能価額｣
として説いておられる｡●●●
｢まず特定物百の仏性値をもとにした評価に
主として2とおりの方法を考えることができ
る｡
一つは百が実際に取得されるもとになった
事実的因果網による評価であり,これが歴史
的原価による評価(historicalcostvaluation)
にはかならない｡
次に百と代替的な一般財Gを将来取得する
のにもっとも妥当であるとみられる因果網に
ょる評価があり,これがすなわち再調達価額
(replacementcost)による評価であるO｣的●●●
この反面百をその効益額に基づいて評価す
ることができ,これにも主として2とおりの
考え方があるとして,つぎのように述べてお
られる｡校会原価については,予測される効
益額の存在が問題視されるだけに,むしろこ
の評価方法の方が関係があり,前述した ｢実
現可能関係｣とも直接関連するものである｡
すなわち,つぎのようである｡
｢一つは百がそれによって実際処分された
ところの事実的因果網によって評価しようと
する方法 (これを 『実現価額』(realizedvat
lue)と呼ぶ)である｡
他はGが処分される前にその処分時にもっ
とも妥当するであろうとみられる予想上の事
実的因果網に基ずく評価の方法 〔これを 『実
現可能価額』(realizedvalue)という〕であ
89 井尻雄士『会計測定の基礎一数学的･経済学的･
行動学的探究-』昭.43,東洋経済新報社,p.204.
(8.1)式の中の10,00,20,000,5,00,30,000は
10,20,5,30とある｡なお,報酬行列の詳細につ
いてはつぎのものを参照されたい｡
宮坂正治『不完全競争の販売政策一不完全競争の経
営政策:その-』昭.39,森山書店｡
8¢ 井尻雄士『前掲書』p.86.
-115-
る｡
もちろんここでいう突現価額はGが実際処
分される (貨幣による評価の場合は貨幣が実
際に受け取られる)までは評価できないのに
対し,実現可能価額はそれを予測して評価し
ようというのである｡｣的
以上の四つの会計における評価の方法をまとめ
て,井尻雄士民はつぎのように表示しておられる｡
｢〔第12表〕会計の評価方法の分類
桟牲値に基 効益紙に基
づくもの づくもの
事後評価
事前評価
歴史的原価 実 現 価 析
再調達価額 実現可能価訴
ここで事後評価とは百を事実的因果網に基
づいて評価することであり,事前評価 とは
百をその処分またはその代替物の取得のさい
に妥当すると予想される因果網で評価するこ
とをさす｡｣的のである｡
しかも,この四つの会計における評価方法には
一つの共通点があるとしておられる｡すなわち,
この共通点とは ｢四つとも事実的因果網またはそ
れにもっとも近いと予想される因果網に基づくも
のである｣的という.ここで問題とする ｢実現可
能価値｣とは,｢事実的因果網にもっとも近いと予
想される因果網に基づく｣概念であることがここ
で明白といえようし,多かれ少なかれ,他の評価
方法とも関連がある概念ともいいうることができ
る｡
しかして,本稿でのテーマである戟会原価 (opt
portunitycost)とか横会効益 (opportunitybe･
neat)とかの評価方法は,これに反した考え方で
あるといえる｡すなわちつぎのようである｡
これらの評価方法は ｢因果網の審美性より
も最適性 (Optimality)を強調するものであ
り,過去に利用しえた (事後評価の場合)も
しくは将来利用しうるであろう (事前評価の●●●●●●●
場合)因果網のなかでもっとも有利なものを
基準に評価する方法である｡｣的
したがって,機会原価と実現可能価値との関係
を論ずる場合には,｢将来利用しうるであろ う因
果網｣という予想と,この予想が正確で しか も
｢もっとも有利なもの｣という関係で強調しなけ
ればならない｡
幸い ｢実現可能価値｣の概念を用いる方法は,
会計における評価方法としては,歴史的原価によ
る評価方法に次いで,実証性,確定性,実施可能
性をもつものと一般に考えられていることは,こ
こに戟会原価と実現可能価値とは因果網について
の強調点には相反するものがあるといえども,一
つの連結性を有するといえよう｡すなわち,
｢実現可能価祝による評価方法は事実とな
ることが予想されるところの因果網に基づく
ものであり,したがって予想が正確であった
かどうかは,実現可能価額が実現価額となっ
た場合に判明する｡そういう統制が可能であ
る点,これは歴史的原価による評価方法に次
いで実証性をもっているといえる｡他の評価●●●●●
方法ではそれらが仮定の活動に基づいている
ので実証できないのである｡｣伽
という指摘は実現可能価値の概念を規定づけるう
えにおいてきわめて重要な本質といいうるのであ
る｡
かくて,実現可能価値とは,T.A.リー の言葉
によって概念規定を行なうとすると,つぎのよう
である｡すなわち,｢実現可能価値は他の代替的
資産形態一- すなわち,現在 〔企業〕実体が有す
る資産を秩序的な方法で売却処分するならば,そ
の 〔企業〕実体が現金の形態で資産を所有す る
- を反映｣6gするものであり,｢重大な経済的意
思決定- 〔企業〕実体は現存の形態で継続すべ
きか,あるいは他の代替的な方法でより豊かにな
るであろうか- の基礎になりうる｣ものであ
る｡結論的にいうならば,｢実現可能価値は現在
の犠牲と代替的な選択案の測度になる｣鰯ものと
いいうるのである｡
(2)実現可能利潤の概念
的 井尻雄士 『前掲誹』p.87.傍点は筆者附加｡
8g)井尻雄士『前掲召』pp.86-87.〔〕内は筆者附
加｡
89 井尻雄士『前掲書』p.88.〔〕内は筆者附加O
鰯 井尻雄土『前掲菖』p.88.傍点は筆者附加.
ei)井尻雄士『前掲書』p.90の注｡傍点は筆者附加｡
餌,困 T.A.Lee:ibid.,p.89.
染谷恭次郎監帳･三木正幸訳 『T.A..)- :前
掲召』p.104. 〔〕内は筆者附加｡
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実現可能利潤は,以上の叙述から実現可能価値
から出発することが推察されよう｡T.A.リー は
｢実現可能利潤は販売価値で測定された 〔企業〕
実体の資本の期間的変化の測定値｣糾であると規
定している｡
そうすると,実現可能利潤は,当該期間の実現
販売価値利潤と未実現販売価値利潤の二つの構成
要素から成立しているとみてよかろう餌Oいま,
実現可能利潤をY.,実現販売価値利潤をRG,栄
実現販売価値利潤を UGとすれば,Y,はつぎの
ようになる｡
Yf-RG+UG
ここで,RG,UG それぞれの算出方式はつぎ
のようなものである｡
RG-(実現した価値)-〔(あらかじめ計算 され
た実現可能価値)もしくは (もし当該資産が
実現の期間に獲得されているならば,その資
産の取得価額)〕
UG-(期末の当該資産の実現可能価値)-(期
首の当該資産の実現可能価値)もしくは,ち
し資産が当該期間に獲得されているならは,
UG-(期末における実現可能価値)-(資産 の
取得原価)
さらに実現利潤はつぎのようになる｡
①操業上の利潤-販売のためにあらかじめ保有
していた資産に付随した商取
引に起因して生ずる利潤
②操業外の利潤-使用するためにあらかじめ保
有していた資産の売却によっ
て生じる利潤
未実現利潤も,これと同様,操業上と操業外の
二種類に分かれうる｡
換言すれば ｢実現可能利潤は未実現の価値変化●●●●●■●●●●●
をそれが発生している期間に認識す る｡そ の結
果,実現可能利潤は,計算上,過年度の実現を含
まない｡｣田ものであるということができよう.
(3) 実現可能利潤と会計的利潤･経営利潤との
関係
いま,実現可能利潤を記号にて表示すると,前
掲のごとく
Y,-RG+UG
であり,会計的利潤も前掲のように
Y.-COP+RHG+R班G/
但しCOP--当期の操業利潤
RHG-I-当期に実現した保有利得
RHG/--過年度(前期)に発生し当期に
実現した販売価値利潤 (保有
利得)
ここで
COP+R班G-RG
とすると,
Y.-RG+RHG′
Y,-YL=RG+UG-RG-RHG'
/.YrUG+RHG'-Y&
となる｡
さて,経営利潤は,前掲のごとく
Yb-COP+RHG+UHG
前と同じく
COP+RHG-RG
とすると,
Yb-RG+UHG
Yr-Yb-RG+UG-RG-UHG
∴ Yr-UG+UHG-Yb
となる｡
かくて,実現可能利潤から未実現販売価値利潤
を除去し,前期に発生し当期に実現した販売価値
利潤を加算することにより会計的利潤が求まると
いう,実現可能利潤と会計的利潤との関係にあ
る｡
また,実現可能利潤から未実現販売価値利潤を
控除し,前期に発生し,資産の処分によって今や
販売価値に転換している前年度の未実現購入価値
の超過分を加算したものが経営利潤となるとい
ラ,実現可能利潤と経営利潤との関係にもあると
いいうる｡
(4)実現可能利潤の計算方式
実現可能利潤について概念規定を行なった線に
朗 T.A.Lee:ibz.d.,p.90.
染谷恭次郎監随･三木正幸訳『T.A.リー :前掲
書』p.106･
田 T.A.Lee:ibid.,p.90･
染谷恭次郎監修･三木正幸訳『T.A.リー :前掲
喜』p.106･
餌 T.A.Lee:ibid･,p･91･
染谷恭次郎監修･三木正幸訳『T.A.I)-:前掲
書』p.107･
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則って,この実現可能利潤を前掲の仮設例を用い
て測定するプロセスを説明してみよう.
(i)仮 定
① 仮定 〔その1〕
時点to-･--店 舗 5,000ポンド
自動車 1,200ポンド
時点t3後--店 舗10,300ポンド
(営業活動中止)自動車 100ポンド
売却現
金化
② 仮定 〔その2〕
第1-1表の ｢損益計算書｣より,減価償却前
の操業上の利潤,換言すれば運転資金の余剰は
to～tl期--2,000ポンド
tl～t2期--･2,500ポンド
t2-t3期･--1,700ポンド
③ 仮定 〔その3〕
新しく実現可能利潤を測定するために,それぞ
れの時点における店舗,自動車の実現可能価値の
仮設数字をつぎのように設定する｡
時点tl-･-店 舗 :5,700ポンド
自動車 : 800ポソド
時点t2---店 舗 :7,000ポンド
自動車 : 350ポンド
時点t3--･店 舗 :9,500ポンド
自動車 : 100ポンド
(i)計算プロセス
実現可能利潤の計算にあたってはまず,この仮
設例の企業実体の操業上の利潤は第1表から明ら
かであるから,操業外の利潤を求めることからは
じめなければならぬ｡
① 未実現の操業外の利潤
(a) 店 舗
to～tl･･(時点tlの正味実現可能価値)-
(事業開始時toの購入価値)-5,700
ポンド-5,000ポンド-700ポンド
tl～t2･･(時点t之の正味実現可能価値)-
(時点tlの正味実現可能価値)
-7,000ポンド-5,700ポンド
-1,300ポソド
t2-t3-(時点t3の正味実現可能価値)-(時
点t2の正味実現可能価値)-9,500ポ
ンドー 7,000ポt/ドニ2,500ポンド
(b) 自動車
to～tl-(時点tlの正味実現可能価値)-(事
業開始時toの購入価値)-850ポン
ド-1,200ポソドニー350ポンド
t.～t2･-(時点t2の正味実特可能価値)-(時
点tlの正味実現可能価値)-350ポ
ンドー 850ポンドニー500ポンド
t2-t3- (時点t3の正味実現可能価値)-
(時t2の正味実現可能価値)-100
ポンド-350ポンド-250ポンド
② 実現した操業外の利潤
店 舗
to.-tl,t2.-t1--0
t4-t3･･･-(t4の売却価値)-(t3の正味実現
可能価値)-10,300ポンドー 9,500
ポンド-800ポンド
(診かくて以上の結果,つぎの第12表のような実
現可能利潤が求まる｡
第13表 実現可能利潤 (単位:ポンド)
(ii)実現可能価値基準での財政状態
(単位 :ポンド)
① 昼鎧の各時点の実現可能価値はつぎのよう
に仮定 〔その3〕から明らかである｡
時点to･--5,000
時点t1--5,000+700-5,700
時点t2--･5,700+1,300-7,000
時点t3-I-7,000+2,500-9,500
② 白亜垂の各時点の実現可能価値も仮定 〔そ
の3〕からつぎのようである｡
時点t｡--･1,200
時点t1--1200-350-850
時点t2--850-500-350
時点t3-･-350-250-100
③ 現金は前掲の第12表からつぎの よ うにな
る｡
時点t｡--0
時点tl･--2,000
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時点 t2- -･･2,000+2,500-4,500
時点 t3･--4,500+1,700-6,200
時点 t4--6,200+100(自動車売却価値)
+10,300(店舗売却価値)
-16,600
④ 資本ほいままでの各項目の合計である｡
時点 t｡-･-6,200
時点 tl-･-5,700+850+2,000-8,550
時点 t2-･-7,000+350+4,500-ll,850
時点 t3--9,500+100+6,200-15,800
時点t4-･･0+0+16,000-16,600
⑤ 実現可能利潤-｢資本の増加｣はつぎのよ
うである｡
時点 t｡-･-0
時点 t1-- (時点tlの資本)-(時点t2の
資本)-8,550-6,200-2,350
時点 t2--･(時点t2の資本)-(時点tlの
資本)-ll,850-8,550-3,300
時点 t3･･････(時点t3の資本)-(時点t2の
資本)-15,800-ll,850-3950
時点 t4･･････(時点t4の資本)-(時点t3の
資本)-16,600-15,800-800
⑥ か くて,実現可能価値基準での財政状態は
つぎの第14表のようになる｡
第14表 実現可能価値基準での財政状態
(単位 :ポンド)
時 点 tO tl l t2 l t3 t4
店 舗 5,0(X)5,700i7,00019,50 0
自動 車 1,20 8叫 3501 10 0
現 金 0 2R 30トも些 lj遡 16,6(X)
資 本 堅塑 聖塑 l望些 控 圭塁聖 16,6(X)
実現可能利潤-栄本の増加 0 21些 3,300 3,950 80
桐 実現可能利潤と会計的利潤との関係
① 実現可能利潤は第12表から期間ごとに下記
のごとくなる｡
t｡～t1--･2,350ポソド
tl～t2･････3,300ポンド
t2-t3-- 3,950ポンド
t3-t4--･ 800ポンド
合計 10,400ポンド
(参 未実現の操業外の利潤 (または損失)
㊥ 店舗は第12表のとおりである｡
to～tl-･- 700ポソド
tl～t2-- 1,300ポンド
t2-t3･-･･2,500ポンド
t3-t4-- 0
合計-- 4,300ポンド
⑤ 自動車 (単位 :ポソド)
未実現の操業外の利潤 (第12表による)
仮設による減価依却計算による減価償却費
(1･20×与-300)
差引
t.～tl tl～t2 t2-t3 t3-t. % 計
-350 -500 -250 0 -1,100
-300 -300 -300 0 -900
-50 -200 50 0 -200
③ 前年度の実現した操業外利潤(または損失)
㊥店舗･--t｡～tl,tl～t2,t2-t3のいずれの期
間も 0(以下単位 :ポソド)
t3-t.････(t｡～tl期間の未実 現 の操業外の
利潤)+(tl～t2期間の未実現の操
業外の利潤)+(t2-t3期間の末実
現の操業外の利潤)-700+1,300
+2,500-4,500
⑥自動車-(未実現の操業外の利潤の合計)-
(仮設による減価償却計算に よ る
減価朕却費の合計)-1,100-900
-200
④ か くて,つぎの第14表のように実現可能利
潤と会計的利潤との関係が起こる｡
第15表 実現可能利潤と会計的利潤との関係
(単位 :ポンド)
t｡～t.1合 計
弼 2:千
減価債却費 900-50
∴ ~.
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第16表 再調達原価基準と実現可能価値基準との対照 (単位 :ポンド)
この第15表から明らかなように,実現可能利潤
と会計的利潤との間にはつぎのような相関関係が
みられる附｡
(a)実現可能利潤の測定値から,伝統的な会計
的利潤の測定値が得られる｡
(b) 一つには(1)伝統的会計計算方法において考
慮されていない ｢未実現利潤｣と,もう一つ
(ロ)未実現利潤が発生したとき,｢未実現利潤
として実現可能利潤測定方法ですでに考慮さ
れた前年度の利潤｣を修正することに よっ
て,伝統的な会計利潤が得られる｡
ということである｡
(Ⅴ)実現可能利潤と経営利潤との関係
いままで述べてきたことから明白なように,
(a)実現可能利潤--販売価値すなわち正味実
現可能価値が基礎｡
(b)経営利潤----購入価値すなわち再調達
原価が基礎｡
この定義からわかるように企業が保有している
それぞれの資産の購入価値と販売価値 との相違
が,実現可能価値と経営利潤との本質的差異とも
考えられる｡
いま,実現可能利潤をY"経営利潤をYb,購
入価値総計が販売価値総計を超えて,期間変化を
示している当期の未実現価値の差額をUV,当期
の実現した価値の差額で,前年度に発生し,資産
の処分によって,いまや販売価値に転換している
前年度の未実現購入価値の超過分をRV′とする｡
ひ)資産の処分以前
資産の購入価値>資産の販売価値
再調達原価モデル-未実現の価値変化を超
過した未実現の価値変
餌 A.T.Lee:ibid.,pp.93-94,
染谷恭次郎監随 ･三木正幸 『A.T.リー:前掲
時』p.109.
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化を組み込んだ正味実
現可能価値モデル
(｡) 資産の処分以後
(実現販売価値変化)-(実現購入価値変化)
-前年度の未実現購入価値の変化の超過分
かくて,記号にて実現可能利潤と経営利潤との
関係を表示するとつぎのようになる｡
Yb-UV+RV'-Y,
いま,いままで述べてきた仮設例によってこの
実現可能利潤と経営利潤との関係を明らかにする
ためのプロセスを述べるとつぎのようになる｡
(i)第9表の再調達原価基準による経営利潤の
財政状態と第14表の実現可能利潤基準による財政
状態とを比較した第16表を前ページに掲げるO
(i) この比較対照表を基礎にして,実現可能利
潤と経営利潤との関係を考えよう｡すなわち,
(9 まず経営利潤は第9表よりつぎのとおりで
ある｡
時点t｡･--0
期間t｡～t1--2,850ポンド
tl-t2--3,800ポソド
t2-t3--3,800ポl/ド
t3.-t4-- -50ポンド
② 控除分の未実現の購入価値変化の超過分は
店舗,自動車それぞれ上抱の第16表よりつぎ
のごとくである｡
店舗 自動車
期間t｡～t1-300ポンド蔓期間t｡-t.- 200ポンド
第17表 実現可能利潤と経営利潤との関係
tl.-t2-･200ポソド
t2-t3- 0ポンド
t3.-t`- 0ポンド
合計-500ポソド
tl～t2- 300ポソド
t2-t3--150ポソド
t3-t4･･ 0ポソド
合計- 350ポンド
(9 加算分の実現した前年度の購入価値変化の
超過分は店舗,自動車それぞれ上掲の第16表
よりつぎのとおりである｡
店舗 ･自動車-･･期間 t.～ll,tl-t2,t2-t3は
ゼロであり,期間ta～t4のみ,店舗500ポソF,
自動車350ポンドである｡
(彰 かくて,以上の計算方式の考え方からつぎ
の第17表のように実現可能利潤と経営利潤と
の関係がまとまる0
5.むすび一実現可能利潤による機会原価の決
定-
さて,いままで実現可能利潤を,会計的利潤や
経営利潤と対照にしながら考えてきたのは,ここ
で機会原価と実現可能利潤との関連を考えていき
たいがためである｡というのは,実現可能利潤が
単なる空想的な意味七の実現可能というのではな
く,きわめて密接に会計的利潤とか経営利潤とか
に関連ある概念であるからである｡しかも,この
実現可能利潤の概念を使用して機会原価の大きさ
を決定していきたいと思うがため,実現可能利潤
の性格を実際に実現した会計的利潤や経営利潤の
本質との関連から究明しておかなくてはならぬと
考えたからにはかならない｡
(単位 :ポンド)
期 間 to～tl tl～t2 t2～t3 t3～t4 合 計
経営利潤(資本の増加)控除:未実現の購入変化の超過分
2,850 3,800 3,800 -50 10,400
二 白 + +
店 書斎白劫事加算:実現した過年度の購入価値 l+ 200+35(X)2,350 3,3(X) 3,950 -50 9,550
変化の超過分店 舗 0 0 0 5(X) 5(X)
自動車実現可能利潤 + 0 + 0 + 0 +3∝) +3502,35 皇些0 _aL9iO ｣型塑 10,40
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.投資にしても,消費にしても,二つ以上の方法
があった場合,どちらか一つの方法を とった と
き,可能性のある利益 (possible returns)が失
われるならば,その失われた実現可能利潤こそが
機会原価となるからである田Oたとえば,つぎの
ごとき例がある｡
(1) ｢伝統的理論の場合,内部留保(あるいは
留保利潤 (retainedearnings)のコストは
機会費用 (opportunitycost)の考え方に
基づく｡すなわち企業に留保された資金
を,投資にふりむけば,株主に配当し,秩
主がその資金を当該企業とほぼ匹敵す る
(comparable)他の企業の株式に投資した●●●●■●●
ときに得られる収益率 (投資資金に対する
配当とキャピタル ･ゲインの和の比率)杏
もちて,内部留保の (資金)コストと考え
るのであるoなぜならば,ある投資計画が●●●●●■●●●●■●●●
いま述べた収益率以下の収益しかもたらさ●●●●●●●
ないのであれは,そのような投資計画に内
部留保金を投下することは,株主にとって
不利益をもたらすからである｡｣餌
ここで,｢投資したときに得られるであろ う収
益率｣こそは実現可能利潤を指すものはか な ら
ず,これが機会原価と関連をもつことを示すとい
える｡
(2)｢税率が同じであるという仮定をはず し
た場合には,個人利用基準法によって留保
利益の資本コストを正確に定式化す るの
ほ,極めてむずかしくなる｡株主の税率が
異なって,ゼロから高いパ-七ソテージに
までおよぶ場合には,厳密に定式化するこ
とは不可能である｡しかし,幸いにも,こ
ういった細かい点にまで立ち入る必要はな
いのである｡何らかの行動のコース,この
場合は内部投資等の践会原価は,その行動■●●●●●●●●
のコースをとるために見捨てざるをえない●●●●●●●●●
穀良の代替的な機会を尺度とするのが妥当
であり,この最小値 keに等しく,外部投
資を利用する場合の利回りになるO｣榊
ここで,｢行動のコースで,見捨てざるを えな
い｣というのは ｢実現可能ではあるが見捨てざる
を得ない｣という最良の代替的な機会｣によって
失わるる実現可能利潤が機会原価にあたるのであ
る｡
いま,二つの投資案をX,Yと置き,図のⅩ軸
上にⅩ案の実現可能利潤 Pxを,Y軸にY案の実
現可能利潤 Py とし,投資直線をⅩ軸上でL,Y
軸上でMで交わるものとし,利潤無差別曲線を曲
線1,曲線2,曲線3,-･日とする｡
ここで,Ⅹ,Y案の実現可能利潤をPz,Py,Ⅹ,
Y案の投資畳をQx,Q,,総利用紋をEとすれば,
PェQェ+PyQ,-E
･'･ % ･% - 1
PI Py
となる｡すなわち,投資線は戟片が E/Px,E/Py
である直線となる｡
また最初の式はつぎのごとく変形される｡
Qy- - - E IQx･号
これは,直線の方程式と同形であり,したがっ
て,投資線の怯斜は-Px/Py,すなわち,Ⅹ,Y案の
実現可能利潤の比率に等しいということになる｡
?
?
?
??????
??
O 良 L
X尖の実現可能利潤
第2図枚会原価の決定
@ J.M･Samuels=OpportunityCosting;AnAP-
Plieation ofMathematicalProgramming･(D･
Solomonsed.:StudiesfnCostATZalysL'S.Sweet
& Maxwell,London,1968,pp.541-551.
Specially･p･543.)
錦 小官隆太郎･岩田規久男『企業金融の理論一資金
コストと財務政策-』日本経済新聞社,昭.51.p.85
傍点は筆者附加｡
如 E.Solomon:TheTheoryofFinaTZCialMaTZag-
emeni.ColumbiaUniversityPress,NewYork,
1963. 古川栄一監怪 ･別府枯弘訳 『E.ソロモン:
財務管理論』同文鉛,昭.46,p.65. 傍点は筆者附
加okeは資本化率を意味する｡
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この図でいえば利潤無差別曲線と投資直線LM 機会原価となるといえよう｡もし,これらの実現
との傾斜とが一致する点,両線との切点Pが均衡 可能利潤が実現した場合には,会計的利潤とか経
投資点であるといえる｡したがって,投資Ⅹ案を 営利潤で表現したいとき,いままで述べてきた計
とれば,実現可能利潤ORが機会原価となり,投 算プロセスを経れば,それらによって記録が可能
資Y案をもって投資すれば,実現可能利潤OSが となるといえよう｡
以上
-123-
